
DOCUMENTO DI ECONOMIA E FINANZA 2017 - ANALISI E TENDENZE DELLA FINANZA PUBBLICA 

I CRITERI DI FORMULAZIONE DELLE PREVISIONI TENDENZIALI DEL CONTO DELLE A.P. 

MINISTERO DELL’ECONOMIA E DELLE FINANZE 15 

riferimento, cui si applica una percentuale di tiraggio che viene stimata sulla base 

della serie storica delle assegnazioni in favore dell’Italia a titolo di “altri contributi”. 

 
 Previsione degli accrediti dell’Unione Europea relativi alla Politica Agricola Comune (PAC) 

Per l’attuazione della Politica Agricola Comune (PAC) gli Stati membri beneficiano degli 

stanziamenti previsti nel bilancio comunitario a valere sulle risorse del FEAGA (Fondo Europeo 

Agricolo di Garanzia). Gli accrediti comunitari, anche in questo caso, sono effettuati sulla base 

delle rendicontazioni mensili presentate agli Uffici della Commissione dalle Autorità italiane. 

Anche da tali importi sono escluse le anticipazioni. Per la previsione degli accrediti annuali, in 

assenza di piani finanziari ripartiti per ciascuno Stato membro, si utilizza lo stanziamento PAC 

del bilancio comunitario per l’anno di riferimento, cui si applica una percentuale di tiraggio che 

viene stimata sulla base della serie storica delle assegnazioni della Politica Agricola Comune in 

favore dell’Italia. 

Le previsioni di rientri infrannuali, viceversa, vengono stimate sulla base delle rendicontazioni 

mensili di spesa presentate agli Uffici della Commissione dalle Autorità italiane. 

Per quanto riguarda il conto consolidato delle AP, va segnalato che tali contributi non 

impattano sul saldo in quanto si configurano come trasferimenti diretti dall’Unione Europea 

alle imprese. 

II.2 LE SPESE 

In questa sezione vengono fornite indicazioni sulla metodologia adottata per la 

formulazione delle previsioni dei principali aggregati di spesa degli enti che 

concorrono alla definizione delle Amministrazioni Pubbliche. In linea generale, le 

stime sono costruite sulla base delle tendenze storiche riferite alle varie tipologie di 

spesa, tenendo conto delle modifiche apportate al conto economico della PA secondo 

il SEC 2010, nonché delle variabili macroeconomiche da cui dipendono e dei 

meccanismi normativi che le regolano. Per quest’ultimo aspetto, una componente 

rilevante nell’elaborazione delle previsioni è costituita dal quadro delle procedure di 

spesa adottate nei diversi settori, che possono determinare un’accelerazione o un 

rallentamento dei relativi flussi, e dalle valutazioni riguardanti lo stato di 

realizzazione dei principali interventi. 

Di seguito vengono analizzate le principali voci economiche di spesa. 

Redditi da lavoro dipendente 

La previsione della spesa per redditi da lavoro dipendente, predisposta sia in 

termini aggregati per il complesso delle Amministrazioni Pubbliche, sia distintamente 

per sottosettore istituzionale18, è elaborata seguendo un approccio differenziale 

rispetto all’ultimo dato di consuntivo disponibile. Per il DEF 2017, la base di 

riferimento è la serie storica aggiornata dall’ISTAT secondo il SEC 2010. Tale serie è 

influenzata dall’ampliamento del perimetro delle pubbliche amministrazioni di 

riferimento, dall’inclusione del valore sia delle stock options conferite dalle aziende 

ai propri dipendenti, sia degli assegni di ricerca prima considerati nei consumi 

intermedi. La base della previsione è, inoltre, costruita depurando il dato di 

 
18

 Amministrazioni centrali, Amministrazioni locali e Enti nazionali di previdenza e assistenza sociale, 

così come definiti nell’ambito della lista S13 dell’ISTAT. 
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consuntivo più recente della quota relativa agli arretrati contrattuali19 e degli effetti 

di eventuali misure aventi carattere non permanente.  

Con riferimento a tale base, si definisce un profilo di sviluppo che dipende dagli 

andamenti previsti per i principali fattori di incremento e di riduzione della spesa, in 

particolare la dinamica dell’occupazione, l’evoluzione delle dinamiche retributive e 

l’impatto delle manovre di finanza pubblica. 

La previsione può essere letta come aggregazione delle componenti della spesa 

per retribuzioni lorde e per contributi sociali20 - questi ultimi ulteriormente distinti 

fra contributi effettivi, figurativi e contribuzione aggiuntiva - ovvero essere 

disaggregata nelle predette componenti. L’identità contabile che lega la spesa per 

redditi da lavoro alla somma delle spese per retribuzioni e oneri sociali è, infatti, 

utilizzata anche iterativamente per verificare la coerenza complessiva dell’impianto 

previsivo. 

Tra i fattori che determinano l’evoluzione delle dinamiche retributive si 

considerano, in particolare, gli aumenti per rinnovi contrattuali e gli effetti di 

slittamento salariale21. 

La proiezione degli incrementi di spesa dovuti ai rinnovi contrattuali risente in 

misura significativa dell’applicazione del criterio della legislazione vigente e 

dell’ipotesi sulla tempistica dei rinnovi. Il criterio della legislazione vigente influisce 

sulla determinazione degli effetti economici da attribuire ai trienni contrattuali per 

cui non si sono ancora stanziate risorse con la legge di stabilità22,23. Tale criterio 

viene interpretato, in via convenzionale, nel senso di proiettare come crescita 

retributiva, per quegli anni per cui non si è ancora disposto lo stanziamento, gli 

incrementi corrispondenti all’indennità di vacanza contrattuale, considerando anche 

un minimo di dinamica indotta dagli effetti di slittamento salariale. L’ipotesi sulla 

tempistica dei rinnovi assume particolare rilevanza alla luce dei consistenti ritardi 

che hanno caratterizzato le ultime stagioni contrattuali del pubblico impiego. Per le 

previsioni elaborate a ridosso di manovre di finanza pubblica che abbiano disposto 

stanziamenti di risorse per i rinnovi contrattuali dei dipendenti pubblici, per motivi 

sia prudenziali24, sia di coerenza rispetto alle valutazioni effettuate in sede di 

predisposizione della manovra, si adotta l’ipotesi della stipula nei tempi previsti dei 

contratti da rinnovarsi. Per i contratti in attesa di rinnovo, o nel caso in cui vengano 

effettuati stanziamenti ad integrazione di risorse esistenti25, si ipotizza la 

 
19

 In quanto componente una tantum che non si consolida nella retribuzione. 
20

 Si tratta dei contributi a carico del datore di lavoro in quanto quelli a carico del lavoratore sono 

compresi nella retribuzione lorda. 
21

 Il termine “slittamento salariale” indica il fenomeno del divario di crescita fra retribuzioni di fatto e 

retribuzioni contrattuali. Vari fattori, anche di natura strutturale, concorrono a determinare tale 

fenomeno (contrattazione integrativa, classi e scatti di anzianità, ecc.). 
22

 Per le problematiche relative all’applicazione del criterio della legislazione vigente delle diverse 

tipologie di spesa, si rimanda anche al DPEF 2008-2011, paragrafo III.3 “Legislazione vigente e altre 

spese”, pagg. 31-35. 
23

 Ai sensi della legge n. 196/2009, le risorse per i rinnovi contrattuali del pubblico impiego sono 

contenute proprio nella legge di stabilità. 
24

 Tale valutazione è prudenziale in quanto considera comunque un impatto sui saldi per il primo anno 

della manovra. 
25

 Per esempio, la Legge Finanziaria per il 2009 ha integrato le risorse previste per il biennio economico 

2008-09. In questo caso, si è adottata l’ipotesi di conclusione di tutti i contratti relativi al biennio 2008-

2009 entro l’anno 2009. 
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sottoscrizione entro il primo anno utile. Tali ipotesi possono essere modificate, 

qualora intervengano nuovi elementi informativi26, in occasione di successivi 

aggiornamenti della previsione. In linea generale, comunque, per motivi prudenziali, 

l’ipotesi standard adottata è della conclusione entro il primo anno utile di tutte le 

tornate contrattuali che debbono essere completate27. 

La componente di slittamento salariale è definita come differenza fra la spesa 

effettiva per retribuzioni e gli importi imputabili ai rinnovi contrattuali28 e agli 

effetti delle manovre di finanza pubblica. In ragione della sua natura residuale, tale 

componente risente anche delle discrepanze di natura statistica fra i dati. Per la 

previsione si utilizza il tasso medio di slittamento salariale calcolato sugli ultimi 

cinque anni, per limitare l’impatto di variazioni erratiche di breve periodo. L’ipotesi 

di crescita è aggiornata ogni anno sulla base delle risultanze di consuntivo della spesa 

per retribuzioni. 

La stima degli effetti delle manovre di finanza pubblica coincide, in prima 

applicazione, con le valutazioni effettuate ai fini della quantificazione dell’impatto 

della manovra sui saldi, opportunamente rielaborate per corrispondere alla 

definizione economica della spesa per redditi da lavoro29 e per tenere conto di 

eventuali riallocazioni fra voci di spesa con un impatto neutrale in termini di saldi. In 

alcuni casi, tuttavia, la struttura stessa della norma non consente di distinguere gli 

effetti riconducibili alla spesa per redditi da lavoro da quelli afferenti ad altre voci di 

spesa, per esempio i consumi intermedi. In queste situazioni si utilizza, per quanto 

possibile, un criterio di attribuzione per prevalenza. Le valutazioni riguardanti 

l’impatto dei vari interventi normativi possono essere modificate quando si rendono 

disponibili elementi informativi che ne determinino la revisione. 

La previsione della spesa per contributi sociali è elaborata aggregando le 

proiezioni di spesa per contributi sociali effettivi, figurativi e per la contribuzione 

aggiuntiva. La metodologia di previsione è esposta nel paragrafo Entrate 

contributive. 

La previsione della spesa complessiva per redditi da lavoro può essere suddivisa 

nella componente imputabile alle dinamiche retributive e contributive pro capite e 

in quella dipendente dall’evoluzione dell’occupazione. Tale suddivisione, tuttavia, 

ha un carattere solo indicativo, in particolare con riferimento alla valutazione delle 

misure correttive di finanza pubblica che non individuano la componente30  

(se dinamiche retributive o consistenza del personale) o il sottosettore di intervento. 

 
26

 Per esempio nel caso in cui, alla luce dei tempi tecnici necessari per la contrattazione, si abbia 

praticamente la certezza dell’impossibilità di pervenire alla conclusione dei contratti entro l’anno. 
27

 L’effettiva erogazione dell’indennità di vacanza contrattuale a tutti i dipendenti pubblici, disposta 

dapprima col D.L. n. 185/2008, resa strutturale dalla legge finanziaria per il 2009 e confermata, come 

tutela retributiva, dal D.lgs. n. 150/2009, ha modificato il quadro previsivo della spesa per redditi da 

lavoro delle AP che adesso comprende, per ciascun anno, gli importi per l’indennità di vacanza 

contrattuale dei contratti in attesa di rinnovo. 
28

 Considerata anche la quota che si consolida ogni anno. 
29

 In particolare, le quantificazioni vengono depurate dall’IRAP che, nella classificazione del SEC2010, è 

compresa fra le imposte. 
30

 E’ questo, per esempio, il caso delle misure che coinvolgono gli Enti locali, per cui è configurato un 

obiettivo complessivo di contenimento della spesa per il personale, funzionale al rispetto dei limiti del 

Patto di stabilità. 
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Consumi intermedi 

I consumi intermedi rappresentano il valore dei beni e dei servizi consumati 

quali input in un processo di produzione (escluso il capitale fisso il cui consumo è 

registrato come ammortamento). I beni e i servizi possono essere trasformati oppure 

esauriti nel processo produttivo. 

Essi aggregano diverse tipologie di spesa, tra cui quelle per il funzionamento 

delle varie Amministrazioni Pubbliche, le spese per aggi e commissioni di riscossione 

dei tributi erariali, di formazione del personale e gli acquisti di farmaci. Inoltre, nei 

conti nazionali viene aggiunto il valore della produzione dei servizi di 

intermediazione finanziaria indirettamente misurati (SIFIM), in precedenza escluso 

dalla stima del PIL. Il valore dei SIFIM deriva dai margini di intermediazione relativi 

all’attività di raccolta del risparmio presso i settori dove esso si forma (tipicamente, 

le famiglie) e dall’impiego dei fondi raccolti presso i settori (imprese e 

Amministrazioni Pubbliche) che presentano fabbisogno di finanziamento. 

Per quanto riguarda il conto delle AP, tale posta rappresenta il consumo di tali 

servizi da parte dell’operatore pubblico. Il valore dei SIFIM in previsione viene 

mantenuto costante rispetto all’ultimo anno di consuntivo. 

Alla luce dei cambiamenti metodologici introdotti dal SEC 2010, la nuova serie 

storica, oltre ad aver risentito dell’ampliamento del perimetro delle A.P., è stata 

depurata da alcune componenti, quali la spesa per armamenti, la spesa per ricerca e 

sviluppo e per assegni di ricerca. 

Le regole del SEC2010 stabiliscono, inoltre, che le spese per consumi intermedi 

siano registrate in termini di competenza economica. Essa corrisponde al momento in 

cui i beni e servizi passano effettivamente da un proprietario ad un altro per essere 

impiegati nel processo produttivo. La registrazione per competenza giuridica riflette 

l’impegno assunto a valere sullo stanziamento di bilancio; l’impegno avviene nel 

momento in cui il contratto di fornitura viene perfezionato con conseguente nascita 

dell’obbligo di pagamento da parte dell’Amministrazione. 

L’ipotesi che si assume nella formulazione delle previsioni è che l’impegno 

giuridico di bilancio rappresenta la fase contabile che meglio approssima il principio 

della competenza economica. 

L'ISTAT, nella pubblicazione annuale dei conti delle Amministrazioni Pubbliche, 

distingue tra consumi intermedi in senso stretto e le prestazioni sociali in natura 

(acquisti da produttori market). In particolare, tale distinzione è riconducibile al tipo 

di utilizzo del bene o servizio. Gli acquisti da produttori market riguardano beni e 

servizi prodotti da soggetti non facenti parte delle Amministrazioni Pubbliche e messi 

a disposizione direttamente dei beneficiari, le famiglie. La spesa per tali beni e 

servizi riguarda le funzioni Sanità (spese per l'assistenza farmaceutica e per le 

prestazioni sanitarie erogate in convenzione) e Protezione Sociale per l’acquisto di 

servizi assistenziali. Rientrano, invece, tra i consumi intermedi in senso stretto tutti i 

beni e i servizi destinati ad essere trasformati in processi produttivi finalizzati 

all’erogazione diretta dei servizi sanitari e assistenziali e all’erogazione di 

prestazioni in denaro assistenziali e previdenziali. 

Di seguito vengono illustrate le tecniche previsive dei principali comparti. 

A. Bilancio dello Stato. In linea generale, la previsione si basa sulla relazione 

di tipo statistico che lega stanziamenti di bilancio, impegni, pagamenti in conto 

competenza e in conto residui, cui vengono apportati aggiustamenti per tener conto 

di informazioni di carattere istituzionale relative a interventi normativi intervenuti 

dopo l’approvazione della legge di bilancio e al riparto dei fondi di riserva che 
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incidono su tale tipo di spesa (in particolare quello relativo alle spese impreviste). Su 

quest’ultimo punto, si rinvia al dettaglio contenuto nelle Analisi tematiche (cfr. par. 

IV.1). 

Attraverso il modello di finanza pubblica si stimano poi le riclassificazioni che 

l’ISTAT effettua per determinare il corrispondente valore di contabilità nazionale; la 

predetta stima tiene conto in maniera esogena anche delle informazioni provenienti 

dagli Uffici del Dipartimento della RGS e che sono connesse alle attività di 

monitoraggio effettuate in corso d’anno. 

Nell’ambito dei consumi intermedi non è più ricompresa la voce, prima 

rilevante, è costituita dalle spese per forniture militari. 

B. Enti territoriali. La previsione dei consumi intermedi degli Enti territoriali 

(Regioni, Comuni, Province) si basa sul trend storico in cui viene dato un peso 

maggiore agli ultimi anni di consuntivo in quanto incorporano le manovre di 

contenimento previste nell’ottica del rispetto delle nuove regole di finanza pubblica, 

ovvero dell’introduzione, a decorrere dall’esercizio 2016, del rispetto di un saldo non 

negativo tra le entrate e le spese finali in termini di competenza finanziaria 

potenziata che prevede l’iscrizione a bilancio di crediti e debiti, rispettivamente 

esigibili e liquidabili nell’esercizio di riferimento. Per gli anni di previsione, viene 

fatta un'ipotesi di ripartizione degli interventi normativi che quantificano il 

contributo alla manovra di ciascun settore tra le principali voci di spesa del Conto 

degli Enti territoriali. I consumi intermedi assorbono una quota rilevante di tali 

importi. Per gli altri enti minori dell’Amministrazione locale e centrale si assume la 

costanza di tale voce in rapporto al PIL nominale. 

C. Spesa sanitaria. Altra voce di spesa rilevante per la costruzione e la 

previsione dell’aggregato è quella relativa alla componente “consumi intermedi” 

della spesa sanitaria. 

L’aggregato dei consumi intermedi contabilizzato nei documenti di finanza 

pubblica, si articola, con riferimento alla spesa sanitaria, in due sub-aggregati: i 

consumi intermedi degli enti sanitari e le prestazioni sociali in natura corrispondenti 

a beni e servizi prodotti da produttori market. 

La prima componente di spesa rappresenta il costo sostenuto per l’acquisto di 

beni e servizi impiegati come input per la fornitura dei servizi erogati direttamente 

dal Servizio Sanitario Nazionale (SSN) attraverso gli enti produttori di servizi 

sanitari31. 

L’aggregato delle prestazioni sociali in natura ricomprende, invece, i costi 

relativi all’acquisto da parte del SSN di servizi di assistenza sanitaria da soggetti 

privati32 ed erogati gratuitamente alla collettività. Le tipologie di servizi sanitari 

ricompresi nell’aggregato sono: 

 farmaceutica convenzionata; 

 assistenza medico-generica; 

 assistenza medico-specialistica; 

 assistenza ospedaliera in case di cura private; 

 assistenza riabilitativa, integrativa e protesica; 

 
31

 Aziende sanitarie locali, Istituti di ricovero e cura a carattere scientifico, Aziende ospedaliere e 

Policlinici universitari, nonché Stato, Enti locali e Altri enti minori (Croce rossa italiana, Lega italiana 

per la lotta contro i tumori, ecc.). 
32

 Cliniche private, Istituti di ricovero e cura a carattere scientifico privati, Ambulatori privati 

accreditati e Policlinici privati. 
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 altra assistenza (psichiatrica, anziani, tossicodipendenti, ecc). 

La previsione di spesa dei consumi intermedi e delle prestazioni sociali in 

natura33 viene effettuata tenendo conto delle informazioni più aggiornate sulla 

dinamica degli aggregati  (anche alla luce dei risultati dell’attività di monitoraggio) 

nonché dei provvedimenti normativo-istituzionali e del quadro macroeconomico 

elaborato per il periodo di riferimento. Analogamente a quanto operato per il 

personale dipendente, le previsioni della spesa per le prestazioni per l’assistenza 

medico-generica tengono anche conto delle valutazioni quantitative circa il costo del 

rinnovo delle relative convenzioni. 

Prestazioni sociali in denaro 

La spesa per prestazioni sociali in denaro ingloba la spesa per pensioni e quella 

per altre prestazioni sociali in denaro. Questo secondo aggregato include un insieme 

eterogeneo di prestazioni dal punto di vista delle finalità e delle tipologie di bisogni  

cui sono rivolte. 

L'attività di previsione e monitoraggio34 dell'aggregato della spesa per 

prestazioni sociali in denaro35 è espletata attraverso un'architettura di modelli 

analitici di monitoraggio e di previsione integrati tra loro e a loro volta integrati con i 

modelli di previsione di medio-lungo periodo finalizzati alla valutazione, sia a livello 

nazionale sia presso le sedi istituzionali internazionali, dell’impatto sulla finanza 

pubblica del processo di invecchiamento demografico. 

Obiettivo specifico del suddetto sistema integrato di modelli è quello di 

elaborare informazioni al fine di ricondurre ad unità l’attività di monitoraggio degli 

andamenti della spesa e valutare la corrispondenza fra gli andamenti effettivi e 

quelli previsti nell’ambito del Conto delle AP, mediante l'analisi delle motivazioni di 

eventuali scostamenti. 

La definizione di spesa pubblica per pensioni adottata ai fini del monitoraggio è 

la stessa recepita nelle previsioni contenute nei documenti di finanza pubblica di 

breve periodo e quelle di medio-lungo periodo elaborate a livello nazionale e 

nell’ambito del gruppo di lavoro sugli effetti dell’invecchiamento demografico 

costituito presso il Comitato di politica economica del Consiglio ECOFIN (Economic 

Policy Committee – Working Group on Ageing, EPC-WGA). L’aggregato comprende 

l’intero sistema pubblico obbligatorio e la spesa per pensioni e assegni sociali (se 

liquidati dopo il 1995). La principale di tali componenti riguarda tutte quelle pensioni 

concesse sulla base di un requisito contributivo generalmente connesso con l’età. La 

seconda componente è stata inclusa a causa della sua stretta relazione con 

l’invecchiamento della popolazione.  

 
33

 L’adozione, a partire dall’anno 2012, del nuovo modello di rilevazione di Conto Economico (CE) ha 

ulteriormente incrementato il già elevato livello di dettaglio delle voci di spesa del modello di 

rilevazione adottato a partire dall’anno 2008, consentendo un potenziamento della possibilità di analisi 

e valutazione della dinamica delle diverse componenti dell’aggregato delle prestazioni sociali in natura. 
34

 Tra la fine del 1998 e l’inizio del 1999 il Dipartimento della Ragioneria Generale dello Stato si è 

dotato di una struttura (Ispettorato Generale per la Spesa Sociale – IGESPES) tra i cui compiti vi è quello 

del monitoraggio e della previsione della spesa per prestazioni sociali in denaro. 
35

 L’aggregato di spesa in esame ingloba la spesa pensionistica, costituita dal complessivo sistema 

pensionistico obbligatorio cui si aggiunge la spesa per pensioni sociali o assegni sociali e la spesa per 

altre prestazioni sociali in denaro. 
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La spesa per altre prestazioni sociali in denaro include: le rendite 

infortunistiche, le liquidazioni per fine rapporto a carico di Istituzioni pubbliche, le 

prestazioni di maternità, di malattia ed infortuni, le prestazioni di integrazione 

salariale (cassa integrazioni ordinaria, straordinaria, interventi in deroga), le 

prestazioni di sussidio al reddito nei casi di disoccupazione (indennità di 

disoccupazione, indennità di mobilità, ecc.), i trattamenti di famiglia, le pensioni di 

guerra, le prestazioni per invalidi civili, ciechi e sordomuti e, in via residuale, gli 

altri assegni a carattere previdenziale ed assistenziale. 

 

 Il monitoraggio della spesa per prestazioni sociali in denaro 

Il monitoraggio degli andamenti correnti della spesa pensionistica e per altre prestazioni 

sociali in denaro è effettuato con periodicità mensile. 

La necessità dello sviluppo di tale funzione di monitoraggio è derivata dall’esigenza di: 

 confrontare con continuità in corso d'anno gli andamenti previsti all’interno del 

Conto delle AP dei diversi documenti di finanza pubblica con quelli effettivi 

desumibili dalla complessiva attività di monitoraggio; 

 predisporre, tra il mese di dicembre dell’anno di riferimento (anno n) e di gennaio 

dell’anno successivo, una stima dei risultati relativa all’anno di riferimento, oggetto 

di specifica fornitura dati all’ISTAT. Ciò nell’ambito dell'attività di interscambio di 

informazioni statistiche con l’ISTAT, regolata da apposita convenzione tra la RGS e 

l’ISTAT; 

 fornire i necessari elementi per la predisposizione dei Conti trimestrali delle AP da 

parte dell’ISTAT (sulla base di specifica convenzione tra il Dipartimento della RGS e 

l’ISTAT); 

 disporre di dati analitici (sia finanziari che strutturali) il più aggiornati possibile anche 

ai fini del supporto all'attività di valutazione prelegislativa. 

La necessità di monitorare gli andamenti effettivi rendendoli confrontabili con la 

previsione inglobata nel Conto delle AP ha richiesto l'implementazione di un sistema 

integrato di modelli di monitoraggio alimentato da dati analitici (sia finanziari sia 

strutturali) provenienti dai diversi Enti gestori. 

Obiettivo specifico del sistema integrato di modelli di monitoraggio è elaborare in via 

continuativa informazioni di differente provenienza ed anche eterogenee, al fine di 

ricondurre ad unità l'attività di monitoraggio per la verifica degli andamenti previsti nel 

Conto delle AP con quelli effettivi, mediante l'analisi delle motivazioni di eventuali 

scostamenti. A tal fine, è stato necessario affiancare all'analisi degli andamenti finanziari 

la rilevazione e implementazione di basi statistiche afferenti agli aspetti strutturali dei 

diversi istituti in esame. 

L’output dell’attività di monitoraggio mensile degli andamenti di spesa è finalizzato a 

confrontare mensilmente gli andamenti desumibili dal monitoraggio con quelli previsti 

nei documenti di finanza pubblica. Vengono effettuate stime dei tassi di variazione 

effettivi rispetto all'anno precedente, sia cumulati per il periodo di riferimento sia 

"annualizzati", tenendo eventualmente conto di specifici e particolari fenomeni 

riscontrabili esclusivamente mediante un'analisi di dettaglio. Quest’ultima operazione 

consente di ottenere un parametro confrontabile con il tasso di variazione annuo 

previsto nell'ambito del Conto delle AP. Le elaborazioni dell’attività di monitoraggio, che 

implicano anche la stima del livello di spesa a tutto il periodo considerato, sono oggetto 

di interscambio di informazioni statistiche con l’ISTAT nell’ambito della predisposizione 

dei Conti trimestrali delle AP da parte del medesimo Istituto36. 

 

 
36

 Tale rapporto è anch’esso regolato nell’ambito della convenzione RGS - ISTAT sopra citata. 
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La previsione della spesa per prestazioni sociali in denaro 

 

Parallelamente all’attività di monitoraggio della spesa per prestazioni sociali in 

denaro, il Dipartimento della RGS si è dotato di un modello normativo-istituzionale 

integrato per le previsioni di breve periodo degli andamenti delle prestazioni sociali 

in denaro ai fini della predisposizione del Conto delle AP inglobato nei diversi 

documenti di finanza pubblica. 

L'input di tale modello integrato si riferisce di fatto, per l'anno per il quale 

vengono ricostruiti i risultati del Conto delle AP (anno n), all'output analitico dei dati 

annuali dell'attività di monitoraggio, al fine di inglobare nelle basi tecniche e negli 

algoritmi di calcolo i più aggiornati dati. 

Le previsioni vengono elaborate sulla base dei parametri normativo-

istituzionali, del quadro macroeconomico e delle basi tecniche fornite dai diversi Enti 

gestori. Le previsioni vengono analiticamente elaborate con riferimento alle diverse 

causali che ne costituiscono le determinanti. 

E’ assicurata la piena integrazione tra i modelli di previsione di breve periodo e 

quelli di medio-lungo periodo del Dipartimento della RGS, in occasione della 

predisposizione di ogni set di previsione per i documenti di finanza pubblica. 

Le singole componenti del modello previsivo sono progettate in modo tale da 

riprodurre gli aspetti normativo-istituzionali che regolano le diverse funzioni di spesa 

sociale. A tal fine, viene adottata una base informativa analitica la quale, oltre a 

consentire un’interpretazione dettagliata dei risultati di previsione, garantisce la 

flessibilità necessaria per simulare gli effetti finanziari di eventuali proposte di 

modifica normativa. Tali componenti integrate, inoltre, sono in grado di recepire le 

ipotesi macroeconomiche contenute nei documenti di finanza pubblica. 

Pertanto, l’impostazione metodologica adottata consente di: 

 elaborare previsioni analitiche in coerenza con la complessità e varietà 

delle caratteristiche del contesto normativo-istituzionale (che in vari casi 

presenta periodi di transizione anche a normativa vigente); 

 ottimizzare, a fini previsivi, l’impiego delle informazioni desumibili 

dall’attività di monitoraggio; 

 garantire un esplicito e coerente legame tra gli andamenti previsivi della 

spesa e quello delle variabili strutturali che ne condizionano e spiegano la 

dinamica; 

 realizzare, per il periodo di previsione, un coerente sistema informativo, 

costituito da variabili statistiche e finanziarie, che possa essere di supporto 

conoscitivo per successive valutazioni nell’ambito dell’attività pre-

legislativa. Ciò consente il conseguimento di un adeguato livello di raccordo 

e coerenza tra le valutazioni degli andamenti tendenziali della spesa a 

normativa vigente nell’ambito dei documenti di finanza pubblica e le basi 

tecniche adottate in sede di predisposizione e verifica delle valutazioni 

afferenti gli effetti finanziari ascrivibili a proposte di modifica della 

normativa. 
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 Un raffronto tra previsioni e risultati della spesa per prestazioni sociali in denaro nel periodo 1999-
2016 
 

Con riferimento all’aggregato del Conto delle AP rappresentato dalla spesa per prestazioni sociali 

in denaro - che costituisce circa il 50 per cento della complessiva spesa corrente al netto della 

spesa per interessi delle Pubbliche Amministrazioni – di seguito, in via sintetica, si pongono a 

raffronto le previsioni contenute nei diversi documenti di finanza pubblica per un dato anno e i 

relativi risultati di Contabilità Nazionale per il periodo 1999-2016. Ciò al fine di assicurare un 

continuo e trasparente raffronto tra i risultati registrati in Contabilità nazionale e la attività 

valutativa svolta. Ai fini della valutazione della programmazione finanziaria in relazione ai risultati 

conseguiti il confronto per un dato anno n andrebbe effettuato tra le previsioni indicate per l’anno 

n a fine settembre dell’anno n-1 in RPP dell’anno n ovvero nell’Aggiornamento del Programma di 

Stabilità dell’anno n-1 (nel caso di modifiche rispetto alla RPP) ovvero (successivamente al 2011) 

in sede di Nota di Aggiornamento al Documento di Economia e Finanza anno n e/o Nota tecnico-

illustrativa alla legge di stabilità per l’anno n e i Risultati dell’anno n, il quale permette il raffronto 

tra obiettivi programmati nell’ambito della programmazione finanziaria come stabilita con la 

manovra finanziaria per l’anno n e i risultati conseguiti. Il confronto deve, invero, considerare 

previsioni aggiornate in corso d’anno nei casi in cui vengono effettuati interventi normativi, 

durante l’esercizio finanziario in esame, che mutano significativamente l’assetto normativo-

istituzionale come approvato in sede di manovra finanziaria e confluito nell’Aggiornamento del 

programma di stabilità (prima del 2011) e in Nota tecnico-illustrativa alla legge di stabilità 

(successivamente al 2011)37 ovvero, dal 2017, alla legge di bilancio. Dal 2011 (dopo una 

transizione relativa all’esercizio 2010 con l’adozione della Decisione di finanza pubblica), per 

effetto dell’adeguamento delle procedure di programmazione al c.d. “semestre europeo”, il ciclo 

programmatorio è modificato nella sequenza temporale prendendo avvio ad aprile (con il 

Documento di Economia e Finanza anno n e l’Aggiornamento del Programma di Stabilità anno n 

riferentesi alla programmazione da n+1) con relativo aggiornamento a settembre con la Nota di 

Aggiornamento al Documento di Economia e Finanza anno n38 e, successivamente, con 

l’aggiornamento della Nota tecnico-illustrativa a seguito della presentazione del disegno di legge 

di stabilità n+1 (dal 2017, disegno di legge di bilancio)39. 

 

 
37

 In tale fattispecie rientra, ad esempio, l’anno 2009 nel corso del quale, a seguito del peggioramento 

della congiuntura economica rispetto a quanto previsto nell’ambito dell’Aggiornamento del programma 

di stabilità 2008, sono stati adottati in corso d’anno (marzo 2009) interventi di potenziamento degli 

ammortizzatori sociali, e quindi di ampliamento delle relative tutele, per il biennio 2009-2010. Ciò ha 

comportato una ricomposizione della spesa programmata con incremento della spesa originariamente 

programmata per prestazioni sociali in denaro e corrispondente decremento di altre componenti di 

spesa del Conto delle PA, come indicato in RUEF 2009. Anche per gli anni 2011 e 2013 il rifinanziamento 

degli ammortizzatori sociali in deroga è stato effettuato, in parte, successivamente alla presentazione 

rispettivamente della DFP 2011-2013 e della Nota tecnico-illustrativa alla legge di stabilità 2013. Per 

l’anno 2014 successivamente alla presentazione del DEF 2014 è stata introdotta la prestazione 

assistenziale di cui all’articolo 1 del DL n. 66/2014, convertito con modificazioni dalla legge n. 89/2014, 

messa a regime dal 2015 con la legge n. 190/2014 e per l’anno 2015 è stato adottato il DL 65/2015, 

convertito con modificazioni con legge n. 109/2015 in attuazione dei principi della sentenza C.C. n. 

70/2015. 
38 

La Nota di Aggiornamento al Documento di Economia e Finanza anno n in termini di tempistica dei 

documenti di finanza pubblica ha sostituito di fatto la Nota di aggiornamento del DPEF e la RPP (I 

sezione). 
39 

La Nota tecnico-illustrativa a seguito della presentazione del disegno di legge di stabilità n+1 ha 

sostituito di fatto la RPP (II Sezione). Dal 2017 la Nota tecnico-illustrativa è allegata al disegno di legge 

di bilancio, che a partire dalla programmazione finanziaria per il triennio 2017-2019, ingloba i caratteri 

sostanziali in precedenza contenuti nella legge di stabilità. 
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FIGURA II.2-1 SPESA PER PRESTAZIONI SOCIALI IN DENARO CONTO PA - CONFRONTO TRA 
PROGRAMMAZIONE FINANZIARIA E RISULTATI  

 
 

 

Nella tabella seguente, sono altresì analiticamente presentati in dettaglio i diversi aggiornamenti 

delle previsioni per l’anno n contenuti nei documenti di finanza pubblica  e i risultati di Contabilità 

Nazionale, rilevando effettivamente ai fini del confronto tra previsioni e risultati, il confronto tra le 

ultime previsioni effettuate per un dato anno n e i risultati medesimi in quanto gli aggiornamenti 

successivi sono in ogni caso inglobati negli aggiornamenti successivi del Conto delle PA contenuto 

nei documenti di finanza pubblica e, pertanto, nel relativo saldo. In sintesi, da quanto sopra 

esposto risulta evidente come per l’intero periodo in esame per una quota rilevante della spesa 

corrente al netto degli interessi delle PA (circa il 50%) sia stato conseguito sostanzialmente il 

rispetto del contenimento della spesa nell’ambito di quanto programmato in modo coerente e 

trasparente
40

. E’ stata pertanto assicurata l’attività di garanzia di una corretta programmazione 

finanziaria. 
 

 

 

 

 

 

 

 

 

 
40

 Nel periodo riscontrabile (vale a dire fino all’ultimo anno di stima dei risultati di Contabilità 

Nazionale, il 2016) si è registrata in media tra il relativo valore programmato e la stima dei risultati una 

differenza limitata (e comunque con la stima dei risultati contenuta nell’ambito di quanto 

programmato), valutabile, nel complessivo periodo in esame, in media attorno al -0,4%, considerando 

anche gli aggiornamenti successivi della predetta stima dei risultati (i quali registrano una sostanziale 

stabilità rispetto alla prima stima dei risultati, con una minima differenza, in media nel periodo in 

esame, pari a circa -0,1%). 
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TABELLA II.2-1   SPESA PER PRESTAZIONI SOCIALI IN DENARO DEL CONTO DELLE PA – UN CONFRONTO 
TRA PREVISIONI E RISULTATI (VALORI IN MLD DI EURO) 

  
Previsioni Conto PA 

Risultati di Contabilità 

Nazionale 

  Trimestrale cassa 1999  190,5  

Anno 1999 Dpef 2000-2003 190,5 190,4 

  RPP 2000 190,5  

  RPP 2000 197,7  

Anno 2000 Trimestrale cassa 2000 197,8  

  Dpef 2001-2004 198,2 195,7 

  RPP 2001 198,2  

  RPP 2001 206,0  

Anno 2001 Trimestrale cassa 2001 203,5  

  Dpef 2002-2006 203,6 203,1 

  RPP 2002 203,7  

  RPP 2002 216,3  

Anno 2002 Trimestrale cassa 2002 215,3  

  Dpef 2003-2006 215,3 214,3 

  RPP 2003 215,3  

  RPP 2003 224,5  

Anno 2003 Trimestrale cassa 2003 225,2  

  Dpef 2004-2007 225,2 224,4 

  RPP 2004 225,2  

  RPP 2004 234,6  

Anno 2004 Trimestrale cassa 2004 234,6  

  Dpef 2005-2008 234,6 234,6 

  RPP 2005 234,6  

  RPP 2005 242,2  

Anno 2005 Trimestrale cassa 2005 242,2  

  Dpef 2006-2009 242,2 242,2 

  RPP 2006 242,2  

  RPP 2006 252,9  

Anno 2006 Trimestrale cassa 2006  253,3  

  Dpef 2007-2011 253,3 252,1 

  RPP 2007 253,3  

  RPP 2007 264,9  

Anno 2007 RUEF 2007  264,2  

  Dpef 2008-2011 (1) 265,1 264,4 
  RPP 2008 (2) 265,2  

  RPP 2008  278,3  

Anno 2008 RUEF 2008  278,3  

  Dpef 2009-2013  278,3 277,3 

  RPP 2009   278,3  

  Agg Prog Stabilità (2008) 278,3  

  Agg Prog Stabilità (2008) 290,7  

Anno 2009 RUEF 2009 (3) 291,3  

  Dpef 2010-2013 291,3 291,6 

  RPP 2010   291,3  

  Agg Prog Stabilità (2009)  291,3  

  Agg Prog Stabilità (2009) 297,9  

Anno 2010 RUEF 2010 298,0 298,7 

  DFP 2011-2013 (4) 298,1  

  DFP 2011-2013 305,6  

Anno 2011 DEF 2011 e Agg Prog Stabilità (2011) (5) 306,2  

  Nota Aggiornamento DEF 2011 (6) 306,3 304,5 

  Relazione al Parlamento 2011  306,3  

  Relazione al Parlamento 2011  313,9  

Anno 2012 DEF 2012 e Agg Prog Stabilità (2012) (7) 311,7  

  Nota Aggiornamento DEF 2012 311,7 311,4 

  Nota tecnico-illustrativa legge stabilità 2013 311,7  

  Nota Aggiornamento DEF 2012 319,7  

 Nota tecnico-illustrativa legge stabilità 2013  319,9  

Anno 2013 DEF 2013 e Agg Prog Stabilità (2013)  319,9  

  Nota Aggiornamento DEF 2013 (8) 320,5 319,7 

 Nota tecnico-illustrativa legge stabilità 2014 320,5  

  Nota Aggiornamento DEF 2013 330,1  

 Nota tecnico-illustrativa legge stabilità 2014 330,1  

Anno 2014 DEF 2014 e Agg Prog Stabilità (2014)  328,3  

  Nota Aggiornamento DEF 2014 (9) 332,1 326,9 

 Nota tecnico-illustrativa legge stabilità 2015 332,1  
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  Nota Aggiornamento DEF 2014 334,2  

 Nota tecnico-illustrativa legge stabilità 2015 (9) 342,9  

Anno 2015 DEF 2015 e Agg Prog Stabilità (2015)  338,1  

  Nota Aggiornamento DEF 2015 (10) 335,5 332,8 

 Nota tecnico-illustrativa legge stabilità 2016 335,5  

  Nota Aggiornamento DEF 2015 (10) 341,4  

 Nota tecnico-illustrativa legge stabilità 2016  342,8  

Anno 2016 DEF 2016 e Agg Prog Stabilità (2016)  340,0  

  Nota Aggiornamento DEF 2016  339,5 337,5 

 Nota tecnico-illustrativa legge bilancio 2017 339,5  

1) Inglobante i maggiori oneri previsti in  900 mln di euro, per l'anno 2007, relativi all'incremento delle "pensioni 

basse" deliberato con DL 81/2007 (deliberato congiuntamente a DPEF 2008-2011), convertito con legge  

n. 127/2007. 

(2) Inglobante l'onere di circa 170 mln di euro per l'aumento di benefici di carattere assistenziale introdotti con 

decreto-legge n. 159/2007, facente parte della complessiva manovra 2008 (28 settembre 2007).  

(3) Inglobante gli effetti in termini di prestazioni della destinazione di risorse FAS per ulteriore potenziamento degli 

ammortizzatori sociali in deroga, in coerenza con l'Accordo tra Stato e Regioni del 12 febbraio 2009. Ciò ha 

comportato una ricomposizione della spesa programmata con incremento della spesa originariamente 

programmata per prestazioni sociali in denaro e corrispondente decremento di altre componenti di spesa del Conto 

delle PA, come indicato in RUEF 2009. 

(4) Con effetti DL 78/2010, convertito con legge n. 122/2010. 

(5) Inglobante gli effetti del rifinanziamento degli ammortizzatori sociali in deroga come previsto dalla legge di 

stabilità 2011 (legge n. 220/2010), non inclusi in DFP 2011-2013 in quanto tale rifinanziamento è stato deliberato 

successivamente nel corso dell'iter parlamentare di approvazione della predetta legge, e degli interventi previsti dal 

decreto-legge n. 225/2010, convertito con legge n. 10/2011. 

(6)  Inglobante gli effetti del DL 98/2011, convertito con legge n. 111/2011 

(7) Rispetto a Relazione al Parlamento, inglobante anche gli effetti di contenimento di cui al DL 201/2011, 

convertito con legge n. 214/2011. 

(8) Inglobante gli effetti degli interventi previsti  dal DL n. 54/2013, convertito con legge n. 85/2013, dal DL n.    

63/2013, convertito con legge n. 90/2013, dal DL n. 76/2013, convertito con legge n. 99/2013, e dal DL n. 

102/2013 afferenti, con particolare riferimento al DL n. 54/2013 e al DL n. 102/2013, al rifinanziamento degli 

ammortizzatori in deroga. 

(9) Inglobante gli effetti  derivanti dall'introduzione  della prestazione assistenziale di cui all’articolo 1 del DL n. 

66/2014, convertito con modificazioni dalla legge n. 89/2014, messa a regime dal 2015 dalla legge n. 190/2014 

(legge di stabilità 2015). 

(10) Inglobante anche gli effetti del DL n. 65/2015, convertito con modificazioni con legge n. 109/2015, secondo 

le regole di registrazione previste dalla Contabilità Nazionale (SEC 2010). 
 

  

 

 

Altre Spese correnti 

Si tratta di un aggregato residuale nel quale sono comprese diverse tipologie di 

spesa, tra cui i contributi alla produzione41, gli aiuti internazionali, i contributi 

relativi al finanziamento del Bilancio Comunitario, i trasferimenti correnti a 

istituzioni sociali private, a famiglie e imprese. Tra questi, di preminente rilievo è il 

finanziamento delle spese iscritte nel bilancio comunitario. 

 
41

 I contributi alla produzione sono contributi erogati in conto esercizio, in ragione dell’attività di 

“produzione di tipo market” (ossia venduta a prezzi economicamente significativi), a favore del conto 

economico di soggetti esterni al comparto delle Amministrazioni Pubbliche nei limiti quantitativi 

consentiti dalla natura dei beneficiari. L’ampliamento del perimetro delle A.P. ha comportato un 

consistente aumento dei contributi ai prodotti bilanciato in entrata da un aumento delle imposte 

indirette (Altre imposte sui prodotti). 
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Tale finanziamento è garantito dalle cosiddette Risorse Proprie, che sono messe 

a disposizione dell’Unione Europea dagli Stati membri, attraverso il versamento 

periodico di contributi a carico del bilancio nazionale. I versamenti effettuati sono 

rappresentati, per la maggior parte42, dalla quota calcolata sul Reddito Nazionale 

Lordo (RNL) e dalla Risorsa IVA. 

La Risorsa IVA, calcolata applicando un’aliquota fissa alle basi imponibili IVA 

nazionali, nel SEC 95 non transitava nel conto economico delle AP in quanto era 

registrata come un’imposta indiretta pagata direttamente dai contribuenti al resto 

del mondo. Secondo il SEC 2010, la Risorsa IVA è registrata come spesa tra i 

trasferimenti correnti pagati da ciascuno Stato membro all’UE43. 

Per definire l’entità del contributo da versare all’UE a titolo di Risorsa RNL 

(c.d. Risorsa Complementare), nella procedura annuale di bilancio comunitario si 

determina il valore assoluto delle spese da finanziare non coperte dalle altre Risorse 

Proprie e tale importo viene ripartito tra gli Stati membri in percentuale della 

rispettiva base imponibile nazionale RNL sul RNL dell’UE. 

Nel bilancio dello Stato a legislazione vigente così come nelle previsioni 

tendenziali, viene iscritto l’ammontare del contributo previsto per l’Italia sulla base 

del bilancio di previsione UE proposto dalla Commissione e approvato dal Consiglio 

UE e dal Parlamento europeo44. Tale voce costituisce, pertanto, una variabile 

esogena del modello di finanza pubblica. 

Relativamente agli altri trasferimenti (all’estero, a imprese e a famiglie) sul 

conto delle AP e sul relativo saldo, la contabilizzazione per competenza economica 

prevede che la migliore approssimazione sia rappresentata dalla registrazione delle 

operazioni per cassa, ovvero secondo l’effettivo pagamento delle somme a favore dei 

beneficiari. Di conseguenza, anche in sede di formulazione delle previsioni 

tendenziali a legislazione vigente si prendono a riferimento i flussi di pagamento 

previsti per il triennio. 

Un’eccezione al criterio della cassa è costituita dai contributi alla produzione 

alle imprese pubbliche (ad esempio Ferrovie dello Stato e Poste) per le quali viene 

utilizzato l’impegno di bilancio. Infatti, i rapporti tra Stato e impresa pubblica sono 

regolati da contratti di servizio il cui ammontare è quantificato con riferimento ai 

servizi che l’impresa si impegna a fornire e che lo Stato si impegna a pagare. 

Pertanto, all’effettiva erogazione di cassa viene applicato un differenziale cassa-

competenza il cui segno è variabile negli anni. 

L’introduzione delle nuove regole contabili SEC2010 ha comportato modifiche 

significative nel livello di alcuni aggregati compresi nella voce “Altre spese correnti”. 

Si tratta, in particolare, degli effetti della capitalizzazione delle spese per ricerca e 

sviluppo e per armamenti sul valore degli ammortamenti, del risultato netto di 

gestione e della produzione di beni e servizi per uso proprio. 

 
42

 Ulteriori contributi - di entità decisamente inferiore - derivano anche dalle Risorse Proprie 

Tradizionali, ossia dalle entrate derivanti dai dazi doganali riscossi, dai contributi sulla produzione di 

zucchero e isoglucosio. 
43

 La modifica non comporta alcun impatto su deficit in quanto l’aumento del livello di spesa corrente è 

compensato da un incremento, di pari importo, delle imposte indirette in entrata (l’IVA è registrata al 

lordo della componente destinata all’UE). 
44

 In corso d’anno, le previsioni iniziali possono essere riviste tenendo conto delle modifiche introdotte 

dai bilanci rettificativi a livello UE. 
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I contributi alla produzione risentono dell’inclusione nel perimetro delle 

Amministrazioni pubbliche del Gestore Servizi Energetici (GSE). Tale aumento di 

contributi ai prodotti viene bilanciato in entrata da un aumento di pari importo delle 

Altre imposte sui prodotti. 

Interessi passivi 

Le previsioni della spesa per interessi passivi lordi delle Amministrazioni 

Pubbliche – su base annua - contenute nel Documento di Economia e Finanza, 

vengono elaborate sulla base di stime sull’andamento futuro degli aggregati di 

fabbisogno di cassa primario delle medesime Amministrazioni fornite dal 

Dipartimento della RGS e da alcuni enti facenti parte delle Amministrazioni centrali e 

territoriali o che, comunque, detengono conti correnti presso la Tesoreria centrale 

dello Stato. 

Le previsioni sugli interessi vengono elaborate sia mediante il criterio di cassa, 

al fine di pervenire ad una stima della dinamica negli anni del fabbisogno 

complessivo di dette amministrazioni e quindi dell’evoluzione del loro stock di debito 

complessivo, sia secondo quello di competenza economica (SEC2010), al fine di 

garantire l’informazione necessaria per le previsioni dell’indebitamento netto delle 

AP, nel rispetto delle definizioni dei conti nazionali dettate dalla procedura dei 

disavanzi eccessivi del Trattato di Maastricht. 

Per quanto attiene al sottosettore delle Amministrazioni centrali, la prima 

componente della spesa per interessi annuale che viene elaborata, sia adottando il 

criterio di cassa che quello competenza economica (SEC2010), è quella del settore 

statale. All’interno di quest’ultimo ci si concentra innanzitutto sui titoli di Stato 

negoziabili, sia emessi in euro che in altra valuta: il calcolo degli interessi tiene 

conto sia dello stock di titoli in circolazione, sia delle emissioni di nuovo debito 

necessarie a coprire la quota di titoli in scadenza che deve essere rifinanziata, 

nonché del fabbisogno di cassa del settore statale di ogni anno del periodo di 

previsione, derivante dal saldo primario tendenziale del settore statale45 e dai 

relativi interessi di cassa. Sulla base di questi input e anche in base a specifici 

obiettivi in termini di disponibilità monetarie presso la Tesoreria, al fine di garantire 

un’efficiente gestione di liquidità (cash management), vengono stimati i volumi 

complessivi di titoli di Stato da emettere nei vari anni di previsione, in linea con i 

limiti sanciti nei documenti di bilancio. 

La composizione di queste emissioni, per quanto riguarda i titoli emessi 

nell’ambito del programma domestico e da cui alla fine derivano le stime finali degli 

interessi, risponde ad una preventiva analisi di efficienza finanziaria: si ipotizza di 

emettere titoli, secondo una combinazione per tipologia e scadenza, tale da ottenere 

un esito ottimale dal punto di vista del costo e del rischio. Mediante un modello 

elaborato e adattato negli anni, viene infatti selezionato un portafoglio di emissioni 

che risulta essere efficiente rispetto ad un numero molto elevato di scenari di tassi di 

interesse e di inflazione e che consente di conseguire una struttura del debito 

sufficientemente solida rispetto ai rischi di mercato (rischio di tasso di interesse, 

rischio di tasso di cambio) e che limiti adeguatamente il rischio di rifinanziamento. 

Nota la composizione delle emissioni future, viene individuata un’evoluzione 

della struttura a termine dei tassi di interesse sui titoli di Stato e dell’inflazione 

 
45

 Stima fornita dal Dipartimento della RGS. 
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dell’Area euro e domestica - per tener conto della spesa legata ai titoli indicizzati 

all’inflazione europea e italiana - per gli anni oggetto di stima. Lo scenario base dei 

tassi di interesse recepisce i livelli rilevati sulla curva spot e forward dei titoli di 

Stato italiani nelle settimane immediatamente precedenti la redazione del 

documento. L’ipotesi sull’evoluzione dell’inflazione dei Paesi dell’Eurozona (indice 

HICP Area euro ex-tabacco) e italiana (indice FOI ex-tabacco) tiene conto delle stime 

della Banca Centrale Europea e dei maggiori istituti di ricerca macroeconomica46. 

Sulla base della globalità di questi input, un programma di calcolo, 

appositamente elaborato all’interno del Dipartimento del Tesoro, consente di 

produrre le stime degli interessi annuali sui titoli di Stato domestici, elaborate sia 

con il criterio di cassa che con quello di competenza (SEC2010). 

La spesa per interessi complessiva sui titoli di Stato presente nelle stime del 

DEF viene anche alimentata, tra le varie voci, dagli interessi sui titoli emessi nei 

mercati non domestici, in forma sia pubblica sia di piazzamento privato. 

Limitatamente ai dati di cassa, ingloba anche il saldo netto dei flussi derivanti dagli 

swap di copertura di tali titoli (cross currency swap) e dalle altre posizioni esistenti 

in derivati. 

Con riferimento a questa tipologia di titoli, si ipotizzano volumi in emissione 

compatibili con quanto assorbibile dal mercato a condizioni di costo convenineti 

rispetto al finanziamento sul mercato interno, tenendo conto dell’ammontare di 

titoli analoghi in scadenza. L’ipotesi è del tutto in linea con la strategia del MEF su 

questi strumenti, che è quella di ampliare la composizione degli investitori ma ad un 

costo inferiore rispetto ai titoli domestici. Non è quindi ipotizzabile una 

programmazione delle emissioni. Ogni emissione denominata in valuta non euro viene 

generalmente coperta attraverso l’utilizzo di cross currency swap che permette di 

trasformare una passività denominata in valuta in una in euro, eliminando così 

completamente l’esposizione al rischio di tasso di cambio. 

Pertanto a fronte, per esempio, di un’emissione in dollari il MEF paga la cedola 

in dollari agli investitori e contestualmente stipula un contratto derivato per effetto 

del quale riceve la cedola in dollari e paga una cedola in euro (fissa o variabile) 

predefinita nel contratto stesso. In termini di debito, alla data di partenza dello 

swap il MEF verserà alla controparte swap il netto ricavo dell’emissione in dollari e 

riceverà il corrispettivo in euro mentre a scadenza i flussi scambiati saranno di segno 

opposto. Nelle stime sulla spesa per interessi si ipotizza pertanto che tutte le nuove 

emissioni in valuta, ove presenti, saranno coperte con tali swap47. 

Dato che fra i titoli in valuta esistenti ve ne sono alcuni a tasso variabile, gli 

interessi a pagare o a ricevere calcolati su titoli indicizzati ad un tasso variabile, che 

quindi fissano il tasso con cadenza predefinita, sono calcolati estrapolando i tassi 

forward dalla curva swap euro rilevata al momento della quantificazione degli 

interessi. Pertanto tali valori non risultano fissati univocamente fino a scadenza, ma 

evolvono in funzione della configurazione della curva swap euro. È questo, peraltro, 

il caso di tutti i titoli, anche domestici, che pagano interessi indicizzati al tasso 

euribor o a un tasso legato della curva swap euro o di qualsiasi altro strumento 

 
46

 E’ utile ricordare come le previsioni sui tassi servono anche per stimare gli interessi su quella parte 

dello stock di titoli di Stato domestici in circolazione che è a tasso variabile (come i CCT ed i CCTeu). 
47

 Si evidenzia che attualmente la quota di titoli in valuta estera rappresenta meno dell’1 per cento 

dello stock complessivo di titoli di Stato, di cui larga parte è coperta attraverso cross-currency swap, 

per cui la componente rimasta in valuta originaria ammonta a solo lo 0,1 per cento del totale. 
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finanziario indicizzato a un qualche parametro che varia nel corso del tempo. 

Rientrano in questa categoria anche gli interest rate swap il cui impatto sulla spesa 

per interessi viene calcolato secondo le stesse modalità, facendo riferimento a quelli 

in essere al momento della produzione delle stime. 

Per il calcolo previsionale degli interessi sugli strumenti in valuta si utilizza un 

programma in dotazione presso il Dipartimento del Tesoro. Esso è collegato a dei 

provider di dati finanziari in tempo reale: le curve dei tassi di interesse e di cambio 

vengono istantaneamente aggiornate ed automaticamente salvate nel sistema per 

essere usate nel calcolo degli interessi. 

Nell’ambito degli interessi di cassa del Settore Statale viene anche calcolato 

l’impatto netto risultante da derivati su tassi di interesse (interest rate swap) in cui 

è sempre presente lo scambio di un flusso a tasso fisso a fronte di uno a tasso 

variabile che, quasi sempre, è collegato al tasso euribor. Anche in questo caso si 

tiene conto dell’andamento prospettico dell’euribor implicito nella curva swap euro 

in modo da cogliere gli effetti sulla spesa per interessi di cassa anche dell’evoluzione 

di questo parametro, rilevato in coerenza, metodologica e temporale, con la curva 

dei titoli di Stato. 

Le previsioni della spesa per interessi, di cassa e di competenza (SEC2010), del 

Settore Statale, includono anche quella relativa ai Buoni Postali Fruttiferi48 di 

competenza del Ministero dell’Economia e delle Finanze, ai mutui a carico dello 

Stato erogati dalla Cassa Depositi e Prestiti49, ai Conti di Tesoreria intestati ad enti 

non facenti parte delle Pubbliche Amministrazioni, quali la Cassa Depositi e Prestiti 

(C/C n. 29813 e n. 29814)50. In particolare, i Buoni Postali Fruttiferi, in virtù del 

decreto legge del 30 settembre 2003 n. 269, convertito nella legge n. 326/2003, sono 

divenuti in parte di competenza MEF. Gli interessi riguardano solo lo stock esistente e 

vengono calcolati facendo delle ipotesi sul comportamento dei detentori tra la scelta 

di rimborso anticipato e l’attesa della scadenza finale. Inoltre, gli interessi sui Conti 

di Tesoreria sono calcolati su ipotesi di giacenza futura su ciascuno di essi, 

applicando tassi di interesse coerenti con lo scenario utilizzato per i titoli di Stato51. 

Nel caso in cui si calcoli la spesa per interessi relativa al settore statale 

secondo il criterio di cassa si considerano anche le retrocessioni, ossia gli interessi 

derivanti dal Conto Disponibilità del Tesoro attivo presso la Banca d’Italia, che 

vengono stimati in base ai tassi monetari coerenti con lo scenario prescelto, nonché i 

dietimi di interesse, stimati sulla base degli stessi tassi e della composizione delle 

emissioni come sopra indicato. Nel caso in cui, invece, si considerino la spesa per 

interessi del settore statale secondo il criterio della competenza economica 

(SEC2010), occorre tener conto della correzione relativa al dato per i Servizi di 

intermediazione finanziaria indirettamente misurati (SIFIM)52 che, per convenzione, 

come già evidenziato in precedenza sono considerati come consumi intermedi e 

debbono essere quindi detratti dalla voce interessi utilizzata per il calcolo 

dell’indebitamento netto. Le stime SIFIM per gli anni di previsione sono determinate 

proiettando il dato storico. 

 
48

 Stime elaborate su dati di Cassa Depositi e Prestiti. 
49

 Stime elaborate su dati di Cassa Depositi e Prestiti. 
50

 Stima elaborata su dati di Cassa Depositi e Prestiti e Dipartimento della RGS. 
51

 Per completare il settore statale vengono inserite delle voci di interessi su poste minori fornite dal 

Dipartimento della RGS. 
52

 Stima per l’anno in corso fornita da ISTAT. 
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